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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
Актуальность темы исследования. В течение последних лет в России 
наблюдался рост инвестиций. что было обусловлено наличием высокого спроса 
на капитальные вложения, особенно со <."fороны реального сектора экономики . 
Однако объем инвестиций в основной капитал бьm недостаточен для крупно­
масштабного обновления активной части основных производственных фондов . 
Степень износа основных фондов в экономике по-прежнему остается высокой, 
особенно в базовых отраслях. Текущий объём инвестиций в экономику недос­
таточен для простого воспроизводств~ основных фондов. При этом рост эконо­
мики в последние годы во многом происходил за счет простого увеличения за­
грузки имеющихся мощностей, без расширения и модернизации производства. 
В современных условиях экономического кризиса все эти проблемы обо­
стрились, и появился дефицит денежных средств, из-за которого большинство 
предприятий не способны выделить ресурсы на модернизацию основных фон­
дов, а некоторые из них испьrrывают недостаток даже в оборотных средствах. В 
связи с этим особое значение приобретает необходимость поиска новых источ­
ников средств для реализации инвестиционной политики предприятий. 
Требуются принципиально новые подходы к формированию инвестици­
онной политики промышленных предприятий - одного из ключевых моментов 
управления инвестиционной деятельностью хозяйствующих субъектов. Опти­
мальным для повышения качества управления механизмами формирования ин­
вестиционной политики интегрированных в корпорацию промышленных пред­
приятий является региональный уровень. Это связано с тем, что он является 
своеобразной <<прослойкой» между федеральным и местными уровнями управ­
лею~я инвестициями. На мезоуровне известны все проблемы хоз.11.йствующих 
субъектов, то есть инвестиционная политика может бьгrь сформирована с уче­
том всех особенностей основных предприятий региона и одновременно имеется 
возможность обоснования необходимости получения федеральных ресурсов. 
Таким образом, формирование инвестиционной политики промышленных 
предприятий на мезоуровне особенно актуально . 
Состоsнне изученности проблемы. Изучению проблем формирования 
инвестиционной политики посвящены многие работы классиков теории управ-
ления инвестициями и современных экономистов. 
В теоретическом обзоре автором особое внимание уделено таким поняти­
ям как «инвестицию), «инвестиционный процесс>> и « инвестиционная деятель­
носты>. В качестве ученых , чьи мнения по этим вопросам были изучены, можно 
назвать: Л.И . Абалкин, С.И . Абрамов, А.Н. Азрилиян, Г. Александер. Т .Н . Баб­
ченко, А.В. Баrаряков, И.Т. Балабанов, В .С. Бард, И. Бернар, В . Беренс, 
Г. Бирман. Ю.В. Богатин. И.А. Бланк, А.Г. Богатырев. В .В . Бочаров. Ю. Бриг­
хэм, М. Бромвич, С.В. Бьmьцов. Дж. Бэйли, А.Я . Быстр.яков, А .А . Водянов. 
Ш.М. Валитов, Н.Г. Волков, В.А. Воротилова, Л. Гапенски, Л. Гитман, 
С.Ю. Глазьев, А.А. Горбунова, Е.С. Губанова, М.А. Гусакова, М. Джонк, 
А.И. Добрынин, Э.Дж. Доллан, Р. Дорнбуш, Д.А. Ендовицкий, В.П. Жданов, 
И.А. Зимин, О. Исабекова, Дж. Кейнс, Ж-К. Колли, Е.П . Козлова, В.В. Косов, 
Н.Ю. Климонтович, И.В. Липсиц, А.В. Ложникова, Д.С. Львов. К. Макконел, 
П. Массе, Н.Н. Мнльчакова, Д. Норкотт, В.М. Павлюченко, Н.Б. Парашутин. 
Р. Попова, А.А. Румянцева, П. Самуэльсон, М.Р. Сафиуллин. Л.С. Тарасевич, 
Ф.С. Тумусов, С. Фишер, П.М. Хавронек. Дж. Ван Хорн, В.Д. Шапиро. 
У.Ф. Шарп, В.А. Швандар, В.В. Шеремет, С. Шмидт, К. Эклунд. В результате 
систематизации понятий этих исследователей автор сформулировал свое мне­
ние по определениям «инвестицию>, «инвестиционный процесс» и «инвестици­
онная деятельность» интегрированных в корпорацию промышленных предпри­
ятий. 
По итогам изучения мнений А.В. Баrарякова, И.А. Бланка, А.Ю. Казака, 
И.В. Сергеев, А.В. Шастина, Л.И. Юзвонича выделены основные функции ин­
вестиционной деятельности на предприятии. 
Исследовав мнения таких ученых как В.В . Бочаров, И.А. Бланк, А.Я . Быст­
ряков, Л.А. Горюнова, А.И. Деева. Т.П. Денисова, Е.М. Ильинская, А.М. Мар­
голин, К.Н. Мильчакова, А.И. Стешин, И.И. Хунгереева по вопросам классифи­
кации инвестиций , разработана классификация инвестиций по способам фор­
мирования и целевой направленности. а также предлагаю собственную класси­
фикацию инвестиционной деятельности хозяйствующих субъектов . 
Обобщив мнения ученых, изучающих понятие «региональная инвестици­
онная политика» таких как А .В. Баrаряков, С .М. Вертешев. Е .С. Губанова, 
АЛ. Градов, Т.В. Грицюк, В.В . Котов, Б.И . Кузин, М.Д. Медников, В.Е. Рох­
чин, и др. , автор разработал свое понятие «региональная инвестиционная поли­
тика>> . 
Изучив диссертационные работы А .В . Баrарякова. Е .Б . Исаева. С .В . Хари­
тона. А.В. Шастина. И .А. Шишкина, и других ученых, предлаrаю механизм 
реализации мезоуровневой инвестиционной политики. 
Исследовав мнения таких авторов как С .И. Абрамов, И.В. Абросимова, 
И. Т. Балабанов, В . Беренс, Г. Бирман, И.А. Бланк, Ю.В. Богатин , О. Н. Бо­
ровских , В.В. Бочаров, Ю . Бригхэм, М. Бромвич, И.И. Веретенникова, Л. Га­
пенски , Л.Дж. Гитман , И.В . Гришина. Е .С . Губанова, Т.Н. Данилова, 
М.Д. Джонк, И. Евсикова, А. Х. Евстафьева, Н.В. Иrошин, В.В. Иванов, 
В.В. Ковалев. А.Ю. Казак, В .А. Кожухар, В.В. Коссов, А .А. Левченко, 
Д.С. Львов , В . А. Ляпин . И. В . Липсиц, В.Н. Лившиц, Е.С . Лыкова, П .Н. Массе, 
Я.С. Мелкумов , В. Морозов, Г.В. Прибыткова, О.В. Росновская, И.В . Серге­
ев , А .И. Стешин, С.А . Тескина, С.И. Усков, П.М. Ховранек, Б.А . Чуб, 
А.Г. Шахназаров, В.А. Швандар, С. Шмидт, К. Эклунд., Л.И. Юзвович и др., а 
также рейтинги, разрабатываемые наиболее именитыми экспертными аrентст­
вами : «Эксперт РА». ИА «АК&М», «Moody's», «Standard & Poor's», «BICA» 
предлагаю свою методиху оценки эффективности инвестиционной политики 
предприятий на мезоуровне. 
Изучив мнения А.В. Багарякова, О.А. Баулиной, С.В. Березиной, Е.С. Гу­
бановой, Н .В. Огорелковой , Б . А. Ризатдиновой и С.А. Тескиной разработаны 
этапы формирования инвестиционной политики предприятий. применимые ко 
всем промыш.1енным предприятиям Российской Федерации. 
Таким образом, следует отметить, что, несмотря на значительный интерес 
к проблеме формирования инвестиционной политики промьпштенных предпри­
ятий, существует множество не раскрьгrых тем и вопросов, требующих более 
детального анализа и уточн1:ния. 
Цель и задачи исследоваии11. Целью предлагаемой кандидатской диссер­
тации является изучение и формирование теоретических и практических аспек­
тов, раскрывающих инструменты и методы реализации инвестиционной поли­
тики промышленных предприятий на мезоуровне. 
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Для достижения цели автором были поставлены следующие задачи : 
- уточнить природу и сущность понятий ««инвестиции», «инвестиционная 
деятельносты> и «региональная инвестиционная политика». 
- предложить классифихацию инвестиций и инвестиционной деятельности; 
- сформировать механизм мезоуровневой инве<..1иционной политики; 
- обосновать методику оценки экономической эффективности региональ-
ной инвестиционной политики; 
- разработать этапы формирования и реализации инвестиuионной пошn:и­
ки предприятий на мезоуровне. 
Предметом нсследованн11 .являются экономические отношения, склады­
вающиеся в процессе формирования инвестиционной политики на промышлен­
ных предприятиях. 
Объектом нсследованн11 выступают промышленные предприятия, струк­
турированные на мезоуровне по различным видам экономической деятельно­
сти, территориально расположенные в Республике Татарстан (РТ). 
Методолоrнческой и теоретической основой диссертацнонноrо иссле­
доваин.11 стали методы единства объективного и субъективного в становлении и 
развитии экономических процессов, сравнения и аналогии, системного и исто­
рического подхода, анализа и синтеза, экономического и факторного анализа, 
экономико-статистический метод и экономико-математическое моделирование. 
В процессе исследования из)"fены законодательные и нормативно-право­
вые акты РФ и РТ, труды отечественных и зарубежных авторов, публикации в 
периодических изданиях, материалы семинаров и научно-практических конфе­
ренций. Информационной базой исследования 1111ляютс.я статистические и ана­
литические материалы территориального орrана Федеральной службы госу дар­
ственной статистики по РТ, а также материалы, полученные автором непосред­
ственно на объектах исследования. 
Научно новизна диссертации заключается в следующем : 
- уточнены природа и сущность понятий «инвестиции», «инвестиционный 
процесс» и «инвестиционная деятельность» интегрированных в корпорацию 
предприятий, обоснование которых осуществлялось на мезоуровне на основе 
Dринципа вепрерывности или периодической возобновляемости инвестирова-
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ния. При этом учитываrrись: социальная направленность инвестиций, возмож­
ность нефинансового характера вложений (в виде материальных и нематери­
альных активов), потенциал сочетания краткосрочных и среднесрочных вложе­
ний. Доказана взаимосвязь и значимость уточненных категорий с позиции фор­
мирования их на ме.зоуровне; 
- конкретизированы понятия «региональная инвестиционная политика» и 
«механизм реализации ме.зоуровневой инвестиционной политики». Под регио­
на.'!Ъной инвестиционной политикой подразумевается деятельность, направлен­
ная на координацию и стимулирование инвестиционных отношений между 
контрагентами региона с целью определения оптимальных форм, задач и со­
держания инвестиционной деятельности на мезоуровне. Механизм реализации 
мезоуровневой инвестиционной политики охарактеризован как процесс моби­
лизации и концентрации инвестиционных ресурсов, организации контроля за 
их эффективным использованием, выработки регулирующих воздействий, на­
правленных на усиление позитивных тенденций в инвестиционной сфере ре­
гиона и минимизацию негативных; 
- обоснована классификация инвестиций по способам формирования и це­
левой направленности, в качестве инвестиционных источников включающая 
государстве1:1ные вложения (из федерального и регионального бюджета), новые 
ф1mансовые институты, средства муниципальных образований, хозяйствующих 
субъектов и населения, финансовые ресурсы банковского и стра.ховоrо сектора, 
инвестиционно-финансовых компаний, управляющих компа~mй, Пенсионного 
фонда РФ, негосударственных пенсионных фондов, иностранные инвестиции. 
Пред1южены основные направления использования каждого упомянутого выше 
инвестиционного и1..'ТОчника; 
- предложен классификационный подход, определяющий степень влияния 
инвестиционной активности крупных промьшmенньrх предприятий на источ­
ники формирования ресурсов, количественные и качественные аспекты дея­
тельности хозяйствующих субъектов. При этом предлагаемый классификаци­
онный подход структурирован так, что все его элементы представлены в логи­
ческой последовательности и отражают весь процесс формирования и реализа­
ции инвестиционной деятельности хозяйствующих субъектов; 
- определены функции инвестиционной деятельности по уровням их фор­
мирования корпоративных хозяйствующих субъектов: координирующая, стан­
дартизирующая (механизмы, нормы. правила и критерии оценки инвестицион­
ной деятельности), прогнозная, контрольная, защитная (обеспечение непрерыв­
ности или необходимой периодичности инвестиционной деятельности в опти­
мальном (или минимально приемлемом) объеме с минимальными затратами). 
стимулирующая и социальная . По ним определены управляющие воздействия, 
в соответствии с принятой инвестиционной политикой; 
- сформирован механизм реализации мезоуровневой инвестиционной по­
литики, направленный на согласование интересов субъектов управления и хо­
зяйствования, действующих на региональном инвестиционном рынке. Для 
обеспечения его эффективного функционирования разработан состав и направ­
ления реализации нормативно-правового, организационного, кадрового, соци­
ально-психологического и информационно-аналитического обеспечения инве­
стиционной деятельности региона. Кроме того, в нем подробно прописаны ме­
ры по реализации основных направлений деятельности региональных органов: 
создание благоприятного инвестиционного климата, прямое участие в инвести­
ционной деятельности, подготовка качественных инвестиционных проектов, 
создание механизма продвижения инвестиционных проектов; 
- обоснована методика оценки экономической эффективности мезоуровне­
вой инвестиционной политики, включающая следующие показатели: объем ин­
вестиций в регионы по видам экономической деятельности; рентабельность ин­
вестиций региона и основных его предприятий; доля инвестиций, направлен­
ных на текущие (до 1 года), краткосрочные (от 1до3 лет), среднесрочные (от 3 
до S лет) и долгосрочные проекты (более S лет) в общей сумме инвестиций ре­
гиона; источники инвестиций в основной капитал предприятий региона с уче­
том принципа непрерывности или периодической возобновляемости инвести­
рования. 
- разработаны этапы формирования инвестиционной политики предпри­
ятий (ИПП) на мезоуровне (для крупных промышленных предприятий), осно­
ванные на принципах комплексности и системности. В качестве новых элемен­
тов этих этапов предложены : прогнозирование внутренних условий формиро-
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вания ИПП; определение и оценка источников формирования инвестиционных 
ресурсов предприятия; составление оптимистического и пессимистического 
плана формирования ИПП. Доказана необходимость осуществления каждого 
этапа и рассмотрена их взаимосвязь. Определены методы. которые следует 
применять на каждом этапе, а в ряде случаев направления и схемы действий по 
реализации этих этапов. 
Практическая значимость работы состоит в том, что результаты и выво­
ды проведенного исследования могут быть использованы; 
- руководителями и специалистами промышленных предприятий при фор­
мировании инвестиционной политики; 
- руководителями ведомств, обладающих правом законодательной ини­
циативы, при подготовке и внесении изменений в действующее законодатель­
ство; 
- преподавателяl\ОI в учебном процессе для разработки курсов «Экономика 
предприятий», «Инвестиции», «Инвестиционный менеджмент», для студентов 
и слушателей экономических специальностей вузов. 
Апробация результатов исследования проведена на Всероссийской на­
учно-практической конференции «Предпринимательство в России: взаимодей­
(.,/ВИе бизнеса и государства>) (г. Казань, 2008 г. ) . Основные результаты диссер­
тационного исследования, полученные лично соискателем, используются в 
практической деятельности ОАО «Татнефты> и ОАО «Камаз)> и могут быть 
применены на предприятиях промышленности Российской Федерации и Рес­
публики Татарстан. 
Пуi)ликацин по теме исследовани~1. Всего по теме диссертации автором 
опубликовано шесть работ, общим объемом 3,06 печатных листа, из них автор­
ских 3,06 печатных листа. В рецензируемых научных изданиях, рекомендован­
ньrх ВАК России, опубликовано две работы, общим объемом 1, 13 печатных 
листа, из них авторских 1, 13 печатных .1иста. 
Структура диссертации. Диссертационное исследование СО(.,IОИТ из вве­
дения, трех глав , содержащих 9 параграфов, выводов и предложений, библио­
графического списка, включающего 231 источник и приложений . Блок-схема 
диссертационного исследования представлена на рисунке 1. 
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ОСНОВНЫЕ ПОЛОЖЕНИЯ, ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩIПУ 
1. Природа и сущность пои•тий ((Инвестицию~, <(инвестиционный про­
цесс» и ((Инвестиционна11 де•тельиость». 
В результате проведенного исследования опреде,1ено, что инвестиции -
это ресурсы. вкладываемые в финансовые инструменты (ценные бумаги и т.п.), 
материальные и нематериальные активы в целях получения прибыли или поло­
жительного социального эффекта. 
Такое определение, на наш взгляд, соответствует тем задачам, которые в 
настоящее время поставлены обществом перед инвестициями в России . Кроме 
Теоретические основы инвеС'mцнонной политихи на мезоуровне 
' ' ' Содержание и основные Оценка эффективности Методы реализации ин-
ПОНJIТИЯ инвестицион- инвестиционной поли- веС'mЦИОНUОЙ политики 
ной деятельности пред- тики предприятий на на мезоуровне 
прюrтия мезоуровне1 
• 
Анализ проблем формирования и реализации 
1 инвестиционной. политики на меюvровне 
• • 
Оснt'виые тенденции Характеристика ниве- Исследование мер rocy-
инвестиционной дея- стиционной акmвности дарственной поддержки 
тельности в Российской предприятий Респуб.'lИ- инвестиционной дея-
Федерации ке Татарстан тельноС'Пf 
Предлагаемая концепция формирования эффективной инвестиционной политики 
nромышленных nред11Риятий 
• 
Общ!\JI характеристика подхода к формированию инвестиционной политики про-
мышленных предnрИJ1тий 
• 
1 i Характеристика основных инструментов обеспечения концепции 1 • • 
Апробация подходов к формированию инвестиционной политики предприятий Рее-
пvблике Татарстан 
Рис. 1 Блок-схема диссертационного исследования 
того, оно устраняет ошибки в понимании этой категории : 
1 
1 
- некоррекmое отождествление понятий «инвестицию> и «капитальные 




- неясное выделение исключительно долгосрочного характера инвестиций; 
- не логичное признание за инвестициями только финансового характера 
вложений (как будто возможность внести в качестве паевого вклада в предпри­
ятие (инвестиционный проект) оборудование, здание или патент - совершенно 
отсутствует) ; 
- не признание возможного социального характера инвестиций. 
Под инвестиционным процессом понимается непрерывные или периодиче­
ски возобновляемые и четко структурированные инвестиционные дей<.-твия, на­
правленные на реапизацию коммерческих или социальных проектов. 
Представленное определение, обобщая все вьШiеизложенные точки зрения. 
упрощает и облегчает понимание этого понятия. 
Под инвестиционной деятельностью автор понимает целесообразное изме­
нение и преобразование объектов инвестиционной деятельности в интересах 
субъектов этой деятельности. При осуществлении инвестиционной деятельно­
сти определяются ее цели, необходимые средства и планируемые результаты, 
оптимизируется инвестиционный процесс. 
Таким образом . автор демонстрирует, что инвестиционный процесс явля­
ется только частью инвестиционной деятельности, также как и определение ее 
целей, средств и результатов. При этом активное влияние на инвестиционную 
деятельность оказывают субъекты и объекты этой деятельности (фактические и 
потенциальные (появление которых запланировано)). в том числе стимули­
рующие и инвестиционный процесс. 
2. Понятия <<региональная нивестнцноннаи политика>> и <<Механизм 
реализации мезоуровневой инвестиционной политики». 
Региональная инвестиционная политика - это деятельность. направленная 
на координацию и стимулирование инвестиционных отношений между контр­
агентами региона (федеральные и муниципальные органы власти, государст­
венные. общественные и иные организации, оказывающие значительное влия­
ние на региональную nолитику, регионы-партнеры и др.) с целью определения 
оптимальных форм. задач и содержания инвестиционной деятельности на мезо-
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уровне. 
Таким образом, авторское определение, обобщая мнения перечисленных 
выше ученых , является наиболее масштабным и охватывает все основные цели 
инвестиционной политики на мезоуровне. 
При этом не совершаются такие ошибки как: 
- предоставление неполного перечня основных субъектов и объектов ре­
гиональной инвестиционной политики. Так, при описании субъектов, как пра­
вило, ранее назывались только внутренние контрагенты региона. А объектами в 
основном называли либо «инвестиционный процесс», либо его элементы, на­
пример «привлечение и эффективное использование инвестиционных ресур­
сов»; при этом упор на определении оптимальных форм, задач и содержания 
инвестиционной деятельности в регионе не осуществлялся; 
- отсутствие акцента на стимуляцию и оптимизацию региональной инве­
стиционной деятельности. 
По мнению автора, механизм реализации мезоуровневой инвестиционной 
политики можно охарактеризова~ъ как процесс мобилизации и концентрации 
инвестиционных ресурсов. организации контроля за их эффективным испо.%­
зованием, выработки регулирующих воздействий, направленных на усиление 
позитивных тенденций в инвестиционной сфере региона и минимизацию нега­
тивных. Особенностью авторского механизма реализации мезоуровневой инве­
стиционной политики является направленность его на согласование интересов 
различных субъектов управления и хозяйствования, действующих на регио­
нальном инвестиционном рынке. 
3. Классификаци• инвестиций по способам формировани11 и целевой 
направленности. 
Классификация по способам формирования и целевой направленности ин­




по способам формированИJ1 и целевой направленности 
~акмеиованне ниве- Осмовные направлен•• испо11ьзованиJ1 1 
.Ni с:тициоивого всточ- 11нвестиц11оивого 11сточя11кн 
1 вика 
-1 1 2 3 
1 Государственные Федеральные целевые программы, заказы на предпри- i 
вложения, посту- ятиях ВПК, фундаментальные научно-исследовательские 1 l:ЩИО "' фодо работы, социально-культурные объекты федерального ального бюджета значекия, инфраструктурное обеспечение общественного ! 
хозяйства. __ _ __ J 
Т.-j Новые финансовые На развитие инновационных проюводств. дорожно- j 
институты: госкор- транспортной инфраструктуры. жилнщно-1 
\ порации: Банк разви- коммунального хозяйства и др. 
тия и внешнеэконо- 1 
мической деятельно- 1 
1 сти; Инвестицион-
1 ный dюнд РФ и дD. 1 
3. Государственные Участие в реализации Федеральных целевых программ 1 
\ вложения из бюдже- (по согласованюо). Развитие собственных социальных\ 
тов субъектов Рос- программ на соответствующей территории : объекты 1 
1 сийской Федерации здравоохраненИJ1, образования, жилищно-коммунального 
хозяйства и т.д. Развитие региональной инфраструктуры. 
участие в инвестиционной деятельности на паритетных 
1 началах с бизнесом, подде~:~жка венч~~:~ных проектов. __ 
4. Средства муници- Городская инфраструктура, долевое (совместно с субь-
лалькых образований ектами РФ) финансирование других социальных про-
rрамм. 
5. Средства ХОЗЯЙСТ- В;юженкя в материальные и нематериальные активы 
вующих субъектов предnрияrnй (включая и обслуживающую инфраструк-
ТУРУ). dlинансовые инстnvменты и социальные объекты. 
6. Финансовые ресурсы Инвестирование проектов, прошедших экспертизу и 
банковского сектора (или) имеющих достаточное залоговое обеспечение (по-
ручительство ), включая ипотечное жилищное строителъ-
ство. Беззалоговое кредитование проектов высокой до-
ходности . 
7. Финансовые ресурсы В соответствии с нормативами Минфина РФ инвестнро-
страхового сектора ванне осущеСТВЛJ1етсJ1 через приобретение долей (паев) 
поещшияпtй оеального сектооа. 
8. Финансовые ресурсы В зависимости от сроков доверительного управленш1 
инвестиционно-фи- (размещения) и в соответствии с установленными норма-
нансовых компаний, тивами - на инвестиции в основной капитал производ-









9. Средства населения Вложение в финансовые инструменты, целевое фннан-
сирование жилищного строительства и объектов соци-
альной инфраструктуры (no утвержденным генеральным 
планам застройки и схемам), потребительское юаимо-
1--
кредитование. 
10. Иностранные инве- По решению инвестора, за исключением объектов по пе-
стиции речню правительства РФ, ограничивающего подобные 
вложения. 
4. Класси•икациониыА подход, определяющий степень влиянии инве­
стиционноА активности крупных промышленных предприятий на источ­
ники формировании ресурсов, количественные и качественные аспекты 
деятельности хоз11йствующих субъектов. 
Новый классификационный подход к инвестиционной деятельности хозяй­
ствующих субъектов представлен на рис. 2. Он позволяет проследить весь ме­
ханизм осуществления инве1..-тиционной деятельности этих субъектов. Так, 
оценка по степени влияния на деятельность предприятия позволяет получить 
предварительное понимание текущего состояния инвестиционной деятельно­
сти. Если выявлены проблемы : оценивается качество ее осуществления, харак­
тер ее влияния на предприятие, источники финансирования и направления реа­
лизации. Все эти действия необходимы для определения проблем в инвестици­
онной деятельности предприятия . Для их определения предлагается оценивать 
степень достижения поставленной цели, уровень риска и доходности. Кроме 
того, учтен возможный социальный характер инвестиционной деятельности . 
Эффективность социальных инвестиций предлагается оценивать на основе 
степени достижения поставленной цели и уровня риска ее не осуществления. 
5. Функции инвестиционной де11тельности по уровн11м их формнров11-
ни11 корпоративных хоз11йствующнх субъектов. 
В качестве функций инвестиционной деятельности предприятия предлага­
ется выделять: 
- координирующую: взаимосвязи между различными источниками и на-
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1 
Клаrrнфнкацнонный подход к ннвесrнцнонной де11Тельносrн хо111йствJющнх 
субъектов 1 
Но степени влияния на деятельность предприятия : 
• 
Оказывающая положительное ВЛИJIНИе на деятельность предпрИJIТИ.11 
• Оказывающая отрицательное ВЛИJ[НИе на деятельность предпрИJIТИ.11 
" 
Не оказывающая влияние на деятельность предприятия (при отсутствии дви-
жения денежных средств по инвес11щионной деятельности). 
Н По качествv ее осvшествленю1 : 
~ Реализовывающаяся в соответствии с утвержденными планами 
• 
Реализовывающаяся не в соответствии с утвержденными планами (приемле-
мое отклонение от планов; не П[)Иемлемое отклонение от планов) 
" 
Неоеап.изованная 
н По характеру ВЛИЯНИJI на деятельность предприяТИ.11 : 
непрерывная; периодическая (до!П'Осрочная среднесрочная, краткосрочная) 
f--+I По источникам сЬинансиоования : 
Собственные средства организации: уставной, добавочный и резервный ка-
~ питал орrанюашш; нераспределенная прибыль организации; средства феде-ральных, региональных или муниципальных образований, переданные без-
возмездно. без КаIОIХ-либо vсловий . 
Заемные средства контрагентов организации (банки, поставщики, всевоз-
~ можные фонды, управляющие компании и иные организации, население). 
" 
Средства t:еральных, региональных или муниципальных образований , пе-
реданные возмездно. но с соблюдением каких-либо условий. 
н Направления реализации инвестиционной деятельности: 
вложеНИJ1 в финансовые, материальные и не материальные акrnвы 
f--+I По степени эсЬсЬекгивности: 
f+I ЭdнЬективная: 
Экономический эффекr (определяющим критерием служит средневзве-
-
шенная стоимость капитала организации): высокодоходная, среднедо-
ходная и низкодоходная. 
L...+ Соuнальный эdкЬект 
l+j Не эФсЬеК1ПВиая 
По степени риска (если предполагаются вложения в цеННЪiе бумаги, то опреде-
L...+ ляющим критерием служит риск рыночного портфеля; если в организацию, то сравюtвают с ее ннвестициоННЪlм реihиигом) : высокорисковая, среднерисковая, 
НИЗКОDИСКОВа.11 и безоисковая. 
16 
правлениями вложений инвестиций; взаимоотношения с контрагентами 
предприятия 
- стаидартизирующую механизмы, нормы. правила и критерии оценки ин­
вестиционной деятельности; 
- прогнозную (оценка потенциальных изменений в деятельности предпри­
ятия: выявление возможностей развития и (или) вероятных проблем: определе­
ние потенциальных изменений внешней инвестиционной среды); 
- контрольную (оценка ретроспективной и текущей инвестиционной дея­
тельности на предмет соответствия утвержденным планам и программам ; срав­
нение потенциальных вариантов осуществления инвестиционной деятельности 
с возможностями и стратегическими планами предприятия; мониторинг ретро­
спективной и текущей внешней инвестиционной среды) ; 
- защитную (обеспечение непрерывности или необходимой периодичности 
инвестиционной деятельности в оптимальном (или минимально приемлемом) 
объеме с минимальными затратами); 
- стимулирующую развитие инвестиционной деятельности; 
- социальную (обеспечение сохранности окружающей среды, безопасности 
и безвредности для сотрудников предприятия; соблюдение не только установ­
ленных законом норм и правил , но и соответствие основам социального уст­
ройства жизни в обществе) . 
Предложенная совокупность функций является комплексной и системной , 
то есть содержит все важные и основные функции инвестиционной деятельно­
сти предприятия. При этом разработаны следующие новые функции : стандар­
тизирующую, защитную и социальную. 
6. Механизм реализации мезоуровневой инвестиционной политики, 
направленный на согласование интересов субъектов управления и хозяй­
ствовании, действующих на региональном инвестнцнониом рынке. 
Важным аспектом предлагаемого подхода реализации мезоуровневой ин­
вестиционной политики явля~:тся проблема обеспечения ее эффективного функ­
ционирования . Ключевое место занимают вопросы нормативно-правового, ор­
ганизационного, кадрового, социально-психологического и информационно­
аналитического обеспечения инвестиционной деятельности региона. 
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Нормативно-правовое обеспечение, по мнению автора, должно включать: 
легитимность инвестиционной политики; закрепление основных положений 
политики в соответствующих нормативных документах; издание необходимых 
регламентов, постановлений, распорядительных документов. 
Организационное обеспечение должно предусматривать: организационное 
закрепление вопросов инвестиционной политики в структуре управления ре­
гионом. сопровождающееся назначением ответственных лиц; создание колле­
гиильных общественных органов по инвестиционной политике, объединяющих 
ветви власти, бизнеса, общественных организаций; межрегиональное сотруд­
ничество; сопровождение проектов для включения в региональные программы; 
работа с инвесторами, зарубежными и отечественными фондами; продвижение 
инвестиционного имиджа региона и инвестиционных проектов; согласование 
интересов на основе принципов социального партнерства; контроль соблюде­
ния приоритетов, ограничений и условий инвестирования, предусмотренных 
инвестиционной политикой. 
Информационно-аналитическое обеспечение должно включать: регламен­
тацию информационных потоков; создание системы мониторинга; создание 
системы общественного резонанса (через средства массовой информации). 
Кадровое обеспечение должно быть направлено на: обеспечение необхо­
димого уровня и квалификации подготовки кадров для региональных исполни­
тельных органов; обеспечение необходимой подготовки предпринимателей и 
менеджеров сферы бизнеса; создание системы взаимных стажировок; создание 
системы кадрового резерва. 
Научно-методическое обеспечение треб)·ет реализации следующих на­
правлений деятельности: создание системы региональной экспертизы инвести­
ционных проектов; проведение научно-исследовательских работ, направленных 
на оценку ресурсного потенциала территории региона; привлечение научных 
консультантов для создания и оценки инвестиционных проектов. 
Социально-психологическое обеспечение должно предусматривать: фор­
мирование положительного инвестиционного имиджа региона, социального 
признания органов управления региона; формирование доверительных отноше­
ний между властью, бизнесом и местным сообществом; налаживание постоян-
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ноrо диалога с крупными инвесторами и би:.~несменами . 
При изучении задач реализации региональной инвестиционной политики в 
контексте реализации концепции стратегического развития региона, можно 
сформулировать основные направления деятельности региональных органов : 
- создание благоприятного инвестиционного климата; 
- прямое участие в инвестиционной деятельн()(.,-ти; 
- подготовка качественных инвестиционных проектов; 
- создание механизма продвижения инвестиционных проектов. 
7. Методика оценки экономической эффективности мезоуровневой 
инвестиционной политики. 
В качестве объективного подхода оценки эффективности региональной 
инвестиционной политики автор предлагает собственный подход, проверенный 
1,,-татистическим методом. Процесс определения минимального количества по­
казателей, позволяющих оценить все основные тенденции и характеристики ре­
гиональной инвестиционной политики, проходил в несколько этапов: 
1. Выбор ряда показателей из множества возможных. 
2. Систематизация показателей, прошедших первичный отбор. 
3. Оценка значимости показателей для оценки региональной инвестиционной 
попитики (параметризация). 
4. Проверка качества определенных показателей (верификация). 
5. Использование значимых (основных) показателей для объяснения измене­
ний региональной ~mвестиционной политики и ее прогнозирования. 
Показатели отобраны автором на основе изучения существующих подхо­
дов оценки эффективности инвестиционной политики на мезоуровне. В резуль­
тате выбраны показатели, каждый из которых потенциально мог бы объяснить 
изменения региональной инвестиционной политики: 
- выручка от инвестиционной и всей деятельности региона: 
- сумма инвестиций и всех средств в регионе; 
- доля иностранных инвестиций в общей сумме инвестиций региона; 
- рентабельность инвестиций региона; 
- дола инвестиций, направленных на текущие (до 1 года), краткосрочные 
(от 1 до 3 лет), среднесрочные (от 3 до 5 лет) и долгосрочные проекты (более 5 
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лет) в общей сумме инвестиций региона; 
- доля венчурных инвестиций региона; 
- доля федеральной и региональной поддержки инвестиционной деятель-
ности (в том числе и налоговых льгот) организаций региона; 
- источники инвестиций в основной капитал предприятий региона. 
- коэффициент износа основных фондов региона. 
Для оценки показателей экономической эффективности региональной ин­
вестиционной политики автором выбрана следующая схема действий: 
1 . Определен основной критерий экономической оценки эффективности ре­
гиональной инвестиционной политики: отношение всех доходов региона ко 
всем инвестициям региона (ДИР). 
2. Оценена динамика его изменения в Республике Татарстан за период с 
2000 по 2008 гг. (подобный выбор обусловлен необходимостью исключить 
влияние кризиса 1998 года на инвестиции в регионах и отсутствием на момент 
оценки исчерпывающей информации за 2009 год). 
3. Оценено вликние каждого фактора (показателя) на изменение основного 
критерия оценки с использованием коэффициента детерминации (R2), ста­
тистики Дарбина-Уотсона, t-статистики, F-статистики. Оценка показателей 
проводилась с помощью эконометрическоrо пакета Eviews. 
В результате, в качестве основных показателей оценки экономической эф­
фективности региональной инвестиционной политики автором получены: 
- сумма инвестиций в регионе по видам экономической деятельности 
(СИР); 
- рентабельность инвестиций региона и основных его предприятий (РИР); 
- доля инвестиций, направленных на текущие (до 1 года), краткосрочные 
(от 1 до З лет). среднесрочные (от 3 до 5 лет) и долгосрочные проекты (более 5 
лет) в общей сумме инвестиций региона (ДИПР); 
- источники инвестиций в основной капитал предприятий региона (ИИР). 
В результате сравнения получившихся значений критериев верификации 
вышеперечисленных показателей с нормативными значениями (табл . 2) следует 
признать, что использование этих показателей при экономической оценке эф­




Основные показатели экономической эффективности 
региональной инвестиционной политики 
Включено наблюдений: 9 Зависимая переменная ДИР 
Переменная R' t- F-статистика Вероятность 
статистика Н0 - гипоте·3ы 
СИР о 72 -6 44 31,89 0,00 
РИР 0,70 -5,84 28,01 0,00 
ДИПР 0,69 -5,69 23,56 0,00 
ИИР 0,61 -4,51 22,56 0,00 
! 
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Новая методика оценки экономической эффективности региональной ин­
вестиционной политики дает возможность выбрать основные показатели , ха­
рактеризующие эффективность региона,1ьной инвестиционной политики . Это 
упрощает методику оценки эффективности региональной инвестиционной по­
литики при сохранении уровня ее достоверности. 
8. Этапы формированн11 инвестиционной политики предприятий 
(ИПП) на мезоуровне (для крупных промышленных предприятий), осно-
ванные на принципах комплексности и системности. 
Разработанные этапы формирования инвестиционной политики предпри­
ятий, которые можно применить ко всем промышленным предприятиям, то 
е'-"1Ъ они будут действенны и на мезоуровне, представлены на рис. 3. 
В качестве преимуществ представленных этапов можно отметить их ком­
плексность и системность. Это связано с тем , что они отражают весь процесс 
формирования инвестиционной политики предприятия. то естъ содержат все 
необходимые этапы и не содержат излишние этапы формирования инвестици­
онной политики предприятия . Кроме того, они включают ранее не предлагав­
шиеся, но важные этапы: прогнозирование внутренних условий формирования 
инвестиционной политики предприятия; определение и оценка источников фор­
мирования инвестиционных ресурсов предприятия. При этом в представленном 
процессе учитывается необходимость составления оптимистического и 
пессимистического плана формирования инвестиционной политики предпри-
ятия . 
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1. Оценка внешних и внутренних условий формирования инвестиционной политики 
предприятия 
2. Прогнозирование внешних и внутренних условий формирования инвестиционной 
политики предприятия 
3. Определение принципов формирования инвестиционной политики предприятия 
4. Определение периода формирования инвестиционной политики предприятия 
5. Определение потенциальных направлений инвесnщнонной 
политики предприятия 
6. Оnюелеление поиооигетных наnюавлений инвестиционной пошпики nоедпоиятия 
7. Постановка uелей инвестиционной ПОШIТИКИ пuешrоиятия 
8. Постановка залач инвестиuионной политики пuелпоиятия 
9. Определение объема инвестициокных ресурсов для реализации 
поставленных задач 
1 О. Определение и оценка источников формирования инвестиционных 
ресурсов предприятия 
11 . Формирование конкретных качественных и количественных критериев выбора 
инвестиционных предложений (инвестиционных программ, проектов и др. ) 
12. Сuавнительная оuенка и выбоо инвестиuионных поедложений 
13. Формирование подробных оптимальны:х(ой) инвестиционных( ой) 
проrрамм(ы) на предприятии 
14. Определение видов и форм контроля инвестиционной политики предприятия 
15. Оnоелеление механизмов коооекuии инвестиuионной политики поедnоияmх 
Рис. 3. Этапы формированИJ1 инвестиционной политики предприятия 
Подобное выделение различных вариантов развития ситуации предлагается 
осуществлять при определении потенциальных и приоритетных направлений 
инвестиционной политики предприятия. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
Проведенное формирование всех понятий в области инвестиций на мезо­
уровне направлено на уточнение и упрощение их понимания . Например, учтен 
возможный социальный и финансовый характер инвестиций, дополнен пере­
чень субъектов и объектов всех этих понятий и др. Предлагаемые дополнения 
лежат в основе построенНЪiх классификаций и функций . 
В основе классификации инвестиций по способам формирования и целе­
вой направленности лежит региональный подход к инвестицюrм , а в основе 
классификации инвестиционной деятельности предnриятю1 - подход мезоуров­
невых промышленных предприятий в области формирования и использования 
инвестиций. Они позволяют получить комплексное представление о классифи­
кациях инвестиций на мезоуровне. 
Предлагаемая система функций инвестиционной деятельности мезоуров­
невых промышленных предприятий позволяет определить потенциальные на­
правления действий этих предприятий в рамках инвестиционной деятельности. 
В эту систему входит ряд новых функций: стандартизирующая, защитная и со­
циальная. По мнению автора, это позволит более целенаправленно координи­
ровать инвестиционную деятельность предприятия на всех уровнях экономики . 
Перед формированием инвестиционной политики промышленных пред­
приятий на мезоуровне необходимо оценить эффективность существующей по­
литики. Для этого автор предлагает собственный подход, проверенный стати­
стическим методом. В результате предлагаемая схема оценки эффепивности 
инвестиционной политики предприятий на мезоуровне охватывает все сферы 
деятельности региона и предприятий, является достаточно практичной, и будет 
способствовать развmию их инвестиционной деятельности. 
В диссертации разработан и обоснован подробНЪIЙ механизм формирова­
ния инвестиционной политики предприятий на мезоуровне. Представлена ха­
ракrеристика методов, применяемых при ее формировании. Этот подход апро-
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бирован на ОАО «Камаз» и ОАО «Татнефть». В результате получено практиче­
ское подтверждение комплексности и рациональности созданной концеrщии . 
После формирования инвестиционной политики предприятий на мезо­
уровне необходимо ее реализовать. Для зтого в работе сформу,1ирован автор­
ский метод реализации мезоуровневой инвестиционной по.1итики . Для его реа­
лизации обоснованы и представлены такие направления реализации мезоуров­
невой инвестиционной политики как нормативно-правовое, организационное, 
кадровое, социально-психологическое и информационное обеспечение инве­
стиционной деятельности региона. 
Таким образом. результаты . полученные при проведении исследования. 
позволяют решить все выявленные проблемы развития инвестиционной поли­
тики промышленных предприятий на мезоуровне. 
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